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ARENDET

Till Aktiemarknadsndmnden inkom den 10 november 2025 en framstédllning fran Rolling
Optics Holding AB (”Rolling Optics™). Framstillningen ror beslut om avnotering av aktier
frén en marknadsplats med tillampning av Aktiemarknadens sjélvregleringskommittés regler

om avnotering av aktier pd emittentens initiativ (avnoteringsreglerna).

FRAMSTALLNINGEN

Av framstdllningen framgér f6ljande.

Rolling Optics utvecklar, designar, producerar och séljer produkter inom visuell autentisering.
Bolagets verksamhet dr begransad med en arsomséttning (2024) om ca 40 mkr, med ett nega-
tivt resultat om ca 9 mkr. For att ticka bolagets 16pande underskott har bolaget under de tre

senaste aren genomfort kontantemissioner som garanterats av bolagets huvudagare.

Rolling Optics aktie dr noterad pa Nasdaq First North Growth Market. Bolaget har ca 3 300

aktiedgare. Varje aktie berittigar till en rost.

Rolling Optics borsvirde uppgar till ca 190 Mkr. Aktiekursen dr relativt volatil och pendlar
mellan 0,50 kr och 1 kr. Omséttningen i aktien dr mycket 14g, frdn enstaka eller inga aktier

vissa dagar till som mest ett antal tusental aktier andra dagar.
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I januari 2023 lamnade det franska bolaget Frangois-Charles Oberthur SAS (’Oberthur”) ett

offentligt uppkopserbjudande avseende samtliga aktier i bolaget. Oberthur forvirvade genom
erbjudandet och i1 direktafférer ca 65 procent av samtliga aktier i bolaget. Oberthur har déref-
ter forvirvat ytterligare aktier 1 bolaget, genom emissionsgarantier och en direktaffar. Obert-

hur innehar idag ca 86 procent av samtliga aktier och roster.

I erbjudandehandlingen angavs att Oberthur avsag att verka for en avnotering av Rolling

Optics aktie om man uppnadde ett 4gande som dversteg 90 procent.

Rolling Optics styrelse anser att handeln 1 bolagets aktie inte dr &ndamaélsenlig och att borsno-
teringen inte frdmjar mojligheten att tillfora kapital till bolaget. De senaste arens kapitaltill-

skott har forutsatt garantiataganden av bolagets huvudégare.

Omfattningen av bolagets verksamhet bér enligt styrelsen inte en organisation som erfordras
for att fullt ut kunna fullgéra de administrativa krav som foljer av att vara ett borsbolag. Dessa
krav dr, menar man, oproportionerligt stora for ett sa litet bolag som Rolling Optics och med-
for inte motsvarande nytta for bolagets aktiedgare. Styrelsen har darfor efter noggrant 6verva-
gande kommit till slutsatsen att en ansokan om avnotering &r forenlig med aktiebolagslagens

bestammelser.

Styrelsen konstaterar att det gatt mer &n tva och ett halvt ar sedan Oberthur genom ett offent-
ligt uppkdpserbjudande forviarvade ca 65 procent av Rolling Optics aktier och 1 samband dér-
med framforde att man skulle verka for en avnotering for den handelse man skulle uppné ett
90-procentigt dgande. Dértill kommer att Rolling Optics genomfort ett antal nyemissioner och
att Oberthur forvirvat ytterligare aktier 1 en direktaffar. Styrelsen gor darfor beddmningen att
en ansdkan om avnotering inte star i strid med reglerna rérande offentliga uppkopserbjudan-

den.

Styrelsen avser att sammankalla en bolagsstimma for att besluta om att anséka om en avnote-
ring. Beslutet ska fattas med tillimpning av de sérskilda beslutsreglerna for ansdkan om avno-

tering som framgér av punkten II.1 B) i avnoteringsreglerna.

Hemstdllan

Rolling Optics hemstiller mot bakgrund av ovanstdende att Aktiemarknadsndmnden uttalar



sig om huruvida ett beslut av styrelsen att ansdka om avnotering enligt punkten II.1 B) i
avnoteringsreglerna, sdsom vidare beskrivet ovan, vore forenligt med god sed pa aktiemark-

naden.

OVERVAGANDEN

Aktiemarknadens sjalvregleringskommitté (ASK), som ska verka for god sed pa den svenska

aktiemarknaden, har utfardat "Regler om avnotering av aktier pa emittentens initiativ”’. Avno-
teringsreglerna, som enligt punkten 1.2 ger uttryck for vad som dr god sed pa den svenska ak-

tiemarknaden nir ett bolag avser att ansdka om avnotering fran en svensk marknadsplats,

tradde 1 kraft den 1 september 2025.

I ett bolag som uppfyller marknadsplatsens noteringskrav ar det enligt reglerna forenligt med
god sed pé aktiemarknaden att ansdka om avnotering av aktierna, om ett beslut att gora en sé-
dan ansokan dr forenligt med aktiebolagslagens krav pé styrelsen att agera i samtliga aktiedga-
res intresse och fattas av bolagsstimman enligt en 1 reglerna sérskilt uppstilld beslutsordning

avsedd att skydda minoritetsaktiedgare.

I kommentaren till reglerna papekas, efter ett fortydligande som infordes den 11 november
2025, att den foreskrivna beslutsordningen inte innebér att andra regler eller god sed som be-
gransar bolagets mojligheter att avnotera sina aktier kan &sidoséttas genom hanvisning till den
1 punkten angivna ordningen, exempelvis Aktiemarknadsndmndens uttalanden om god sed be-

triffande avnotering i samband med offentliga uppkdpserbjudanden.

Néamnden gor i det aktuella fallet f6ljande bedomning.

Det ankommer inte pa ndmnden att préva om ett beslut om att ansoka om avnotering ér for-

enligt med aktiebolagslagens krav.

Fran synpunkten av god sed pa aktiemarknaden &r utgdngspunkten numera att ett avnote-
ringsbeslut som fattas med tillimpning av avnoteringsreglerna forenligt med god sed.

Om bolaget tidigare har varit foremal for ett offentligt uppkopserbjudande, kan detta dock
ge anledning att beakta &ven om en avnotering skulle vara forenlig med god sed betrédffande

avnotering i samband med sadana erbjudanden. Namnden har 1 ett tidigare uttalande, som



inte dr offentliggjort, tagit stallning till avnotering i ett fall dér ett uppkopserbjudande hade
avslutats med ett dgande for budgivaren om strax under 90 procent. I uttalandet noterade
ndmnden att en budgivare inte far hota med avnotering vid en ldgre acceptansniva dn 90 pro-
cent samt att initierandet av en avnoteringsprocess 1 det fall som var uppe till bedémning —
dér det hade forflutit endast drygt nio ménader fran det att erbjudandet avslutades — i prakti-
ken skulle ha likheter med ett avnoteringshot under budet. Ett initierande av avnotering an-

sags bland annat darfor inte forenligt med god sed pa aktiemarknaden.

I det nu aktuella fallet har Rolling Optics huvudigare, Oberthur, forvarvat aktier i bolaget
genom ett offentligt uppkopserbjudande. Erbjudandet genomfordes emellertid for sé linge
sedan som tvd och ett halvt ar. Bolaget har dérefter genomfort nyemissioner och Oberthur
har ocksa forvérvat ytterligare aktier 1 en direktaffdr. Sammantaget ger omsténdigheterna en-
ligt nimndens mening inte anledning att fran synpunkten av god sed stilla ndgra andra krav

an vad som foljer av avnoteringsreglerna.

I behandlingen av detta drende har deltagit Sten Andersson (ordfoérande), Peter Bddrnhielm,
Johan Danelius, Ossian Ekdahl, Carl Johan Hogbom, Carl-Johan Pousette, Erik Sjoman och
Ola Ahman.
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